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1 SIMULAZIONE AZIENDALE 
 
 
La  simulazione  aziendale  è  una  metodologia  finalizzata  alla 
rappresentazione di una realtà aziendale, o di una sua parte, in grado di 
manifestare nel tempo un comportamento e un’evoluzione possibilmente 
simile a quella del sistema reale. L’obiettivo finale è di costruire una sorta 
di  realtà  artificiale  tramite  la  quale  verificare  gli  effetti  di  cambiamenti 
ambientali e decisioni del management.  
Essa pertanto non si presenta solo come un insieme di tecniche di analisi 
quantitativa, ma anche come metodologia interpretativa o decisionale, per 
mezzo  della  quale  analizzare  una  realtà  aziendale,  comprenderne  il 
funzionamento  e  intervenire  sulla  situazione  attuale.  La  simulazione 
aziendale è dunque una metodologia in grado di parlare il linguaggio dei 
problemi  che  va  ad  analizzare,  invece  di  un  metodo  che  piega  al  suo 
linguaggio quello dei fenomeni che studia. 
Può essere interpretata anche come un processo con cui si individua come 
gli input, sintetizzabili in un insieme di decisioni e di variabili interne e di 
contesto,  possano  avere  effetto  sullo  stato,  sul  comportamenti  e  sul 
raggiungimento  dei  livelli  di  performance  desiderati.  Secondo  questa 
prospettiva, la simulazione è una metodologia conoscitiva ed esplorativa di 
supporto  ai  processi  decisionali  in  quanto  permette  di  individuare 
alternative  e  soluzioni  diverse  rispetto  a  quelle  disponibili  all’inizio  del 
processo  di  modellazione  e  della  conduzione  degli  esperimenti.  Si 
raggiunge una migliore conoscenza del sistema in quanto, se il modello è 
stato  sviluppato  in  modo  corretto,  sono  state  formulate  esplicitamente 
alcune relazioni tra variabili che prima erano implicite, si hanno a propria   6
disposizione un insieme più ampio di alternative da valutare (oltre a quelle 
definite a priori vi sono quelle “emerse” con lo svolgimento di esperimenti) 
e  si  ha  un  più  ampio  set  di  informazioni  in  quanto  si  è  in  grado  di 
monitorare l’evoluzione dinamica del sistema nel tempo. 
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2 IL METODO MONTECARLO 
 
 
In  situazioni  di  limitata  variabilità,  o  di  variabilità  prevedibile,  si  può 
utilizzare la simulazione economico-finanziaria deterministica , in quanto sono 
note le dinamiche dei processi aziendali e sono individuabili le relazioni di 
causalità a effetto molteplice. 
Quando la variabilità non è più "prevedibile", si deve ipotizzare quali effetti 
possano avere il cambiamento di variabili ambientali e la gestione attiva, da parte 
del management, di questa dinamicità, sui flussi prospettici di risultato. Si 
deve riuscire a ricostruire un modello che corrisponda all'evoluzione del 
fenomeno reale anche se non si è in grado di risolverlo in modo analitico. 
Una via percorribile consiste nell’effettuare un esperimento campionario 
per  stimare  la  distribuzione  dei  risultati  di  una  variabile  risposta  che 
dipende da una serie di variabili indipendenti di tipo probabilistico e non, 
monitorando il comportamento delle variabili dipendenti in funzione dei 
valori  assunti  delle  variabili  indipendenti  rappresentati  dalle  variabili 
casuali. Si possono così produrre modelli che a determinati valori di input 
fanno  corrispondere  non  un  singolo,  ma  una  serie  di  valori  di  output 
associati a una probabilità. Quindi, i dati relativi a uno scenario aziendale 
vengono  valutati  in  relazione  alla  frequenza  e  alla  probabilità  di 
accadimento degli eventi ritenuti significativi. 
Il riferimento metodologico diviene la simulazione probabilistica e il metodo 
Montecarlo. 
Con il metodo Montecarlo gli scenari possono essere costruiti con una serie 
di  esperimenti  di  simulazione.  Infatti,  dato  che  il  comportamento  di  un   8
particolare  fenomeno  viene  rappresentato  da  una  distribuzione  di 
probabilità, è possibile generare i dati sulla base di analisi delle condizioni 
iniziali  di  scenario,  della  distribuzione  che  regola  il  fenomeno  tramite 
l'utilizzo  di  algoritmi  matematico-statistici  che  producono  (secondo  la 
legge  della  probabilità)  i  valori  numerici  come  determinazioni  della 
variabile casuale. 
La efficacia di questo metodo dipende dall'individuazione delle variabili 
critiche del sistema in esame, dal rigore logico con il quale sono definite le 
relazioni  di  causa  ed  effetto  e  dalla  vicinanza  delle  ipotesi  base 
dell'algoritmo  di  generazione  dei  numeri  casuali  con  le  caratteristiche 
empiriche della situazione aziendali: tenendo sempre presente il limite della 
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2.1 Il metodo Montecarlo nei fenomeni aziendali 
 
 
Quando  oggetto  della  simulazione  sono  i  fenomeni  aziendali  nel  loro 
complesso quanto detto si presenta come un elemento di debolezza perché 
la fase della determinazione quantitativa è inutile, se non portata a sintesi 
con  l'interpretazione  qualitativa  dei  fenomeni.  Per  utilizzare  metodi  di 
simulazione Montecarlo è quindi necessario, accanto alla rappresentazione 
formale  di  un  fenomeno,  condurre  una  serie  di  valutazioni  qualitative.  
Infatti  il  problema  conoscitivo  economico-finanziario-gestionale  a  cui  si 
vuole dare una risposta con la simulazione non è certamente qualcosa di 
astratto,  e,  poiché  i  fenomeni  socio-economici  sono  unici  e  quasi 
irripetibili,  solamente  ipotizzare  una  variabile  casuale,  fondata  sulla 
replicabilità dell'evento, che genera una serie di valori, appare un esercizio 
matematico irrealistico. Il metodo Montecarlo è incapace quindi di fornire 
un efficace supporto dei processi decisionali aziendali nelle situazioni in 
cui le relazioni tra le differenti variabili sono individuate a priori e sono 
chiare  le  relazioni  di  causalità  a  effetto  molteplice.  Vi  sono  spazi  di 
applicazione di questo metodo nel caso in cui le condizioni di varietà e di 
variabilità dell'ambiente non permettono di individuare, se non a grandi 
linee,  le  relazioni  tra  variabili,  che  sono  pertanto  non  completamente 
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2.2 Implementazione di un modello col metodo Montecarlo 
 
In  genere  l’implementazione  di  un  modello  con  il  metodo  Montecarlo 
comprende questi cinque passi: 
1-  Selezione dei parametri e della distribuzione per ogni variabile 
2-  Generazione  di  un  campione  dai  parametri  e  dalle  distribuzioni 
specificate nel primo passo 
3-  Raccolta dei risultati per ogni elemento del campione 
4-  Analisi di incertezza 
5-  Analisi di sensitività 
 
Selezione della distribuzione  
Nel  primo  passo,  in  assenza  di  informazioni  riguardanti  parametri  e 
distribuzioni  delle  variabili  input,  una  definizione  sommaria  può  essere 
adeguata,  soprattutto  se  l’analisi  è  principalmente  esplorativa.  Possono 
essere  selezionati  diversi  tipi  di  distribuzioni  e  i  parametri  scelti  con  il 
criterio  della  plausibilità.  Il  risultato  dell’analisi  di  sensitività  in  genere 
dipende  maggiormente  dai  parametri  scelti  che  dalle  distribuzioni 
assegnate. Le distribuzioni delle variabili input possono avere un impatto 
nelle distribuzioni delle variabili output. Pertanto va posta molta attenzione 
nella scelta delle distribuzioni delle variabili input quando si è interessati 
particolarmente alla distribuzione (o ai quantili) delle variabili output. Se si 
hanno dati appropriati è possibile stimare le distribuzioni e i parametri per i 
dati con procedure statistiche formali. Sfortunatamente spesso questo non è 
possibile. 
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Campionamento 
Il secondo passo è la selezione di un campione dalle distribuzioni create nel 
primo passo. Ci sono diversi tipi di procedure utilizzabili: campionamento 
random, campionamento stratificato,campionamento LHS campionamento 
quasi-random. 
 
Raccolta dei risultati 
Il terzo passo è concettualmente semplice: ogni singolo valore che assume 
la variabile input, crea un valore di output. Quindi ogni variabile crea una 
sequenza di risultati nella forma: yi = f(xi) , i=1,…,N , che viene utilizzata 
nell’analisi di incertezza e di sensitività. 
 
Analisi di incertezza 
Il  quarto  passo,  l’analisi  di  incertezza,è  immediato  il  valore  atteso  e  la 
varianza per variabile output y sono stimati come: 
























e lo scarto quadratico medio (deviazione standard) 
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2.3 Analisi di sensitività 
 
L’ultimo  passo  è  l’analisi  della  sensitività,  usata  per  rapportare  la 
variazione nell’output con le diverse variazioni delle variabili input. Con 
essa si può determinare quindi l’impatto che hanno le singole variabili sulle 
previsioni. 
Infatti un’assunzione può avere un elevato grado di incertezza ma avere un 
piccolo effetto sulla previsione perché gli viene dato un peso leggero nelle 
formule del modello. 
L’incertezza di una previsione è il risultato combinato delle incertezze di 
tutte le assunzioni pesate secondo le formule usate nel modello. 
Un’analisi  della  sensitività  può  essere  molto  utile  nella  formulazione  e 
analisi di un modello. In particolare produce tre benefici: 
•  Evidenzia  quali variabili  influenzino di più  le  previsioni  e  in  che 
modo; 
•  Evidenzia quali variabili influenzino meno le previsioni e possono 
essere ignorate o scartate; 
•  Conoscendo come le assunzioni hanno effetto sul modello, si può 
implementare  più  realisticamente  il  modello  e  migliorare 
l’accuratezza dei risultati. 
L’ analisi della sensitività può essere effettuata in diversi modi. 
 
Diagrammi di dispersione e coefficiente di correlazione 
I diagrammi di dispersione sono una delle tecniche più intuitive e dirette 
per  l’analisi  della  sensitività.  Essi  possono  rivelare  ad  esempio  se  vi  è  
relazione tra input e output del modello, se essa sia lineare o no, quali siano   13
gli estremi. Uno svantaggio è che spesso questa tecnica necessita di creare 
ed esaminare un ampio numero di grafici almeno uno per ogni variabile 
input, moltiplicato per i …temporali se la variabile output è dipendente dal 
tempo. Inoltre i diagrammi di dispersione offrono una misura qualitativa 
della  sensitività  poiché  l’influenza  delle  variabili  input  può  essere 
evidenziata ma non quantificata. 
Un  altro  semplice  indice  del  della  sensitività  è  dato  dal  coefficiente  di 
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Il coefficiente di correlazione fornisce una misura della relazione lineare 
che intercorre tra Xj e Y. 
 
Coefficiente di regressione standard 




j i x y e b b + + = ∑ 0                 . ....., 2 , 1 k j =  
Una volta determinato il valore di βj (metodo dei minimi quadrati) può 
essere utilizzato per indicare l’importanza della singola variabile input xj 
rispetto all’incertezza della variabile y. Infatti, assumendo che β sia stato 



































































utilizzati  nell’analisi  di  sensitività,  perché  quantificano  l’effetto  sulla 
variabile output dell’allontanamento di ogni variabile input dalla propria 
media tramite una frazione della medesima varianza, mantenendo le altre 
variabili col loro valore atteso. 
Quando  si  usano  i  coefficienti  di  regressione,  importante  considerare  il 

























dove ŷi indica la stima di yi ottenuta dal modello di regressione. R
2 dà una 
misura di quanto bene il modello di regressione si adatta. Esso rappresenta 
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3 IL MODELLO DEL BILANCIO 
 
 
3.1 Definizione di modello 
 
Un modello consiste nella trasposizione su un piano astratto, cioè di puri 
concetti, di una serie di entità potenzialmente osservabili e di una serie di 
altre  variabili  corrispondenti  alla  manifestazione  di  un  fatto.  In  ogni 
processo di rappresentazione, il ruolo dei modelli è centrale in quanto sono 
lo strumento logico che rende possibile il passaggio dalla teoria alla realtà. 
Essi  riassumono  le  premesse  teoriche,  individuano  le  deduzioni  che  ne 
derivano e costruiscono le relazioni con la dimensione empirica. Un evento 
o un insieme di eventi vengono rappresentati tramite l'individuazione delle 
componenti  maggiormente  significative  necessarie  alla  descrizione, 
all'interpretazione  e  alla  spiegazione  anche  utilizzando  linguaggi  non 
quantitativi.  Le  dimensioni  rilevanti  (variabili)  sono  organizzate  in  un 
sistema complessivo finalizzato alla descrizione e all’interpretazione di una 
classe  di  fenomeni;  questa  astrazione  diventa  necessaria  per  migliorare 
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3.2 Caratteristiche generali 
 
II bilancio può essere interpretato come modello perché: 
•  individua una parte della realtà oggetto di studio e solamente su questa 
fornisce     una quantificazione di alcune variabili; 
•   è uno strumento di rappresentazione; 
•   è finalizzato alla determinazione di quantità aziendali; 
•   è influenzato dall'osservatore e dalla metodologia di osservazione. 
L'oggetto di analisi del bilancio d'esercizio sono il sistema delle operazioni 
di gestione e la ricchezza aziendale che, a causa di esse, si è modificata. Il 
sistema dei valori esprime le politiche e le scelte effettuate dall'azienda con 
un  linguaggio  sia  qualitativo  che  quantitativo,  e  fornisce  una 
rappresentazione dell'intero svolgimento della gestione aziendale.  Si può 
passare dal bilancio come sistema di valori a modello di bilancio come 
sistema di equazioni, fondate su una "matematica semplice". 
Il bilancio inteso come modello economico-finanziario rappresenta, quindi, 
la realtà economica aziendale, mediante un sistema composto di valori e di 
specificazioni qualitative.  
II  modello  del  bilancio  ha  come  obiettivi  la  determinazione  del  reddito 
d'esercizio e del capitale di funzionamento, l'interpretazione e l'analisi dei 
valori  a  fini  di  valutazione  economico-finanziaria  o  decisionale  e  la 
costruzione di scenari "economico-finanziari prospettici" per individuare la 
convenienza economica e la fattibilità finanziaria di un piano. Il modello 
del bilancio può essere utilizzato con due prospettive. 
La prima consiste nel sintetizzare i valori contenuti nello stato patrimoniale 
e nel conto economico esplicitando relazioni, evidenziando le informazioni   17
rilevanti  in  modo  tale  da  costruire  sintesi  con  finalità  di  analisi  e  di 
interpretazione  dei  valori.  Secondo  questa  prospettiva,  al  bilancio  come 
modello, sono ricondotte tutte le relazioni di tipo contabile che permettono 
di effettuare le differenti classificazioni dei valori, il calcolo degli indici e 
l'analisi dei flussi finanziari 
La seconda, basandosi sull'ipotesi di bilancio come rete di relazioni e come 
modello  di  rappresentazione della realtà aziendale, permette di costruzione di 
bilanci  preventivi  al  fine  di  studiare  le  strategie  da  seguire  per  raggiungere 
determinati  risultati.  In  entrambe  le  situazioni,  utilizzando  una  lettura 
modellistica del bilancio, si facilita il processo di conoscenza sulla situazione e 
sulla dinamica aziendale. 
La sintesi si compie nel momento in cui si utilizza il bilancio come strumento 
per  fornire  un  giudizio  sul  livello  di  raggiungimento  della  economicità 
consuntiva  e  prospettica  definita  come  contemporaneo  equilibrio  della 
dimensione  economica  e di  quella  finanziaria  e  come  adeguato ritorno  agli 
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3.3 La logica di costruzione del modello 
 
E’    possibile  individuare  un  itinerario  da  seguire  nell’implementare  un 
modello di simulazione: 
1- definizione, tramite un modello concettuale, del problema da risolvere 
2- decisione del metodo di simulazione da adottare  
3- definizione  della  struttura  dei  dati  e  traduzione  del  modello  in  un 
programma di calcolo 
4- prova e verifica del modello con eventuale selezione delle ipotesi di 
modificazione 
 
Il  processo  per  calare  il  modello  nella  specifica  realtà  aziendale  e 
raggiungere un adeguato grado di approfondimento, è condotto in tre fasi: 
1- definizione del livello di aggregazione e disaggregazione delle variabili 
dipendenti. 
2- Individuazione delle relazioni tra variabili che devono essere verificate 
secondo  differenti  prospettive:  quella  semantica  e  sintattica  e  quella 
pragmatica 
3- Traduzione  operativa  del  modello  in  relazione  alla  misurazione 
qualitativa o quantitativa delle variabili per procedere alle elaborazioni 
richieste 
 
La simulazione economico-finanziaria generale 
Ci  sono  due  alternative  possibili  nella  costruzione  di  un  modello  di 
simulazione economico-finanziaria per la gestione prospettica:: 
•  La simulazione economico-finanziaria generale   19
•  La simulazione economico-finanziaria di aree particolari 
La  simulazione  economico-finanziaria  generale  si  fonda  sui  modelli  di 
input-output e pone la propria attenzione sul reddito d’esercizio, sulla sua 
scomposizione in risultati parziali e su altre quantità-indicatori che possono 
risultare di interesse. La finalità è quella di supporto all’analisi strategica, 
con  la  costruzione  di  bilanci  preventivi.  Deve  avere  come  caratteristica 
principale la semplicità in modo da evidenziare le variabili rilevanti sia di 
contesto che aziendali ed essere  di facile modificabilità nel momento in cui 
si  ritiene  necessario  variare  qualche  elemento  dello  scenario  oppure 
verificare l’impatto economico-finanziario di alcune decisioni. 
 
Esperimenti simulativi 
Sul  modello  è  possibile  effettuare  esperimenti  simulativi  al  fine  di 
verificare  gli  effetti  di  variabili  sulle  quali  l’azienda  non  ha  controllo 
(condizioni  esogene)  e  di  decisioni  o  politiche  gestionali  sulle  quali 
l’azienda può intervenire (condizioni endogene). 
Gli esperimenti sono riconducibili a tre tipi di analisi:  
•  L’analisi  di  sensitività  determina  dell’impatto  sul  sistema  di  valori 
delmodificarsi di alcune variabili (esogene o endogene) 
•  L’analisi  di  robustezza  determina  l’impatto  della  variazione  di  una 
condizione esogena sui risultati aziendali 
•  L’analisi  di  vulnerabilità  determina  l’impatto  di  una  o  più  variabili 
endogene su una o più variabili risposta 
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3.4 Le variabili 
 
Vi sono due categorie di variabili:  
·  endogene, modificate con il manifestarsi dei fenomeni che il modello 
rappresenta 
·  esogene,  calcolate  esternamente  oppure  date  rispetto  alle  relazioni 
contenute  nel  modello,  sulle  quali  il  modello        non  interviene  per 
calcolarne il valore. 
Tutte le componenti del conto economico e dello stato patrimoniale sono 
endogene a causa della circolarità delle relazioni tra variabili nel modello .  
La  distinzione  tra  variabile  esogena  ed  endogena  aiuta  il  soggetto  che 
sviluppa  e  utilizza  il  modello  a  comprendere  su  quali  elementi  ha 
possibilità di influenzarne direttamente il valore. Un modo per recuperare 
tale peculiarità è definire come variabili esogene, oltre a quelle determinate 
esternamente al modello con riferimento a logiche extra-contabili, anche 
quelle calcolate utilizzando parametri stabiliti dalla normativa o sulle quali 
la  discrezionalità  è  ridotta.  Le  variabili  endogene  rappresentano  le 
operazioni di scambio con le economie terze e sono quelle che il soggetto 
gestore può influenzare in modo diretto con le proprie decisioni costruendo 
una serie di ipotesi sugli accadimenti futuri dell'azienda. 
Le variabili esogene sono di due classi. La prima (variabili extracontabili) 
contiene  quelle  date  a  priori  nell'attività  di  costruzione  di  ipotesi 
revisionali, le quali rappresentano condizioni di contesto dello scenario nel 
quale una azienda si troverà a operare e sul quale non ha possibilità di 
controllo.  La  seconda  (variabili  contabili)  è  composta  da  variabili 
economico-tìnanziarie  le  cui  determinanti  sono  riconducibili  a  fattori   21
esterni  rispetto  al  modello  contabile.  Relativamente  a  queste,  nulla  il 
modello può dire sulle modalità con cui sono state ottenute e si presentano 
come un insieme di parametri-informazioni. 
Si considerano come endogene tutte le variabili specifiche della singola 
realtà aziendale e calcolate sulla base delle relazioni interne al modello del 
bilancio. Le variabili contabili endogene sono le componenti dello stato 
patrimoniale e del conto economico determinate dal modello. Le variabili 
extracontabili endogene sono quei parametri, specifici della singola azienda 
che,  oltre  ad  avere  un  effetto  diretto  nel  calcolo  dei  valori  economico-
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3.5 Le relazioni 
 
Il modello del bilancio si presenta come sistema unitario per la presenza di 
un insieme di relazioni che permettono la specificazione dei legami tra le 
variabili che rappresentano le dinamiche aziendali. 
Vi sono diversi tipi di relazioni: 
•   alcune rappresentano l'architettura complessiva del modello in quanto 
trasferiscono in modo formale i legami logici                necessari al 
soddisfacimento delle regole di funzionamento del modello; 
•      altre  configurano  la  rete  che  riporta  a  sistema  unitario  l'insieme 
complessivo  delle  variabili  contabili  elementari  che  costituiscono  il 
modello di bilancio; 
•   altre ancora sono necessarie nel momento in cui si deve procedere alla 
previsione dei valori: 
•      altre  infine  costituiscono  le  connessioni  tra  variabili  per  dare 
rappresentazione al tessuto causale esistente tra le singole combinazioni 
economiche. 
Le  relazioni  possono  essere  suddivise  in  tre  classi:  relazioni  contabili 
,previsionali e causali. Le relazioni previsionali si riferiscono ai legami che 
intercorrono tra stesse variabili in periodi temporali diversi. Le relazioni 
causali si riferiscono tipicamente allo stesso bilancio d’esercizio. Relazioni 
causali  e  previsionali  e  causali  hanno  come  oggetto  la  misurazione  del 
divenire della ricchezza. Le relazioni contabili riconducono all'interno di un 
modello  concettuale queste previsioni,  rendendo  il  modello  complessivo 
coerente  con  l'impostazione  teorica  (per  esempio  fare  in  modo  che  il 
capitale di funzionamento corrisponda al capitale di finanziamento). Queste   23
ultime  sono  definite  come  equazioni  di  struttura  e  sono  composte 
dall'equazione di cassa e banche e dall'equazione della produttività. 
Le relazioni previsionali possono essere suddivise, a loro volta: 
•    previsionali contabili  se fanno riferimento a una logica contabile (per 
esempio i valori finali dei fondi che corrispondono ai valori iniziali più 
gli accantonamenti al netto degli utilizzi), 
•  previsioni extracontabili se fanno riferimento a una logica extracontabile 
(i costi per le assicurazioni in funzione del valore assunto nel periodo 
precedente).  
Le relazioni causali possono essere suddivise in: 
•  causali gestionali  se hanno legami di tipo "gestionale" (per esempio i 
crediti espressi in funzione dei ricavi di vendita, fissando in sostanza i 
giorni medi di dilazione) 
•  causali contabili se hanno natura contabile (per esempio il reddito netto 
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3.6 Le equazioni di struttura 
 
Le  equazioni  di  struttura  sono  delle  relazioni  statiche  e  dinamiche  tra 
variabili che rappresentano l’architettura fondamentale del modello; esse 
rendono possibile: 
•    la riclassificazione del conto economico, dello stato patrimoniale e il 
calcolo dei quozienti di bilancio; 
•    la predisposizione dei flussi di cassa, di capitale circolante netto e la 
redazione del rendiconto finanziario. 
Le  relazioni  di  struttura  fanno  sì  che  le  previsioni  ottenute  (utilizzando 
relazioni causali e previsionali) siano riconducibili a un sistema unitario 
che soddisfa le proprietà del modello di bilancio. 
La relazione fondamentale sulla quale il modello contabile del bilancio si 
fonda consiste nell'eguaglianza tra impieghi e fonti, tra capitale investito 
(A)  e  fonti  utilizzate  reperite  tramite  il  capitale  netto  (N)  e  tramite 
l'indebitamento(p).    Questa  equazione  A  =  p  +  N  stabilisce  che  in  ogni 
instante  ai  componenti  che  comprendono  le attività  finanziarie  e i  costi 
sospesi corrispondono fonti scomponibili in passività finanziarie e passività 
non finanziarie. Il saldo, il capitale netto, rappresenta in termini quantitativi 
"quella parte di attività che non è gravata da debiti" 
La redazione del bilancio d'esercizio con la registrazione delle operazioni 
contabili avviene preservando questa uguaglianza; anche nella costruzione 
del bilancio preventivo la condizione fondamentale consiste nel rispetto di 
tale equazione.  
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L’equazione di cassa e banche 
 
Il risultato di tutte le operazioni svolte nel corso dell'esercizio o, secondo 
una prospettiva matematico-contabile, l'insieme delle relazioni presenti nel 
modello, determinano un saldo di liquidità. Infatti, una volta inseriti gli 
input in modo diretto, o espressi sotto forma di relazioni tra le variabili, si 
crea uno sbilancio tra il valore del capitale investito (A) e la somma dei 
mezzi di terzi (p) e del capitale netto (CN). 
L'equazione  di  cassa  e  banche  permette  di  determinare  quel  valore  di 
liquidità netta che eguaglia le fonti con gli impieghi e, quindi, garantisce il 
raggiungimento  della  condizione  di  pareggio  di  bilancio.  Questa  è  la 
giustificazione matematico-contabile dell'utilizzo dell'equazione di cassa e 
banche.  Adottare  tale  equazione  a  fondamento  del  modello  prospettico 
trova  una  motivazione  economico-aziendale  riconducibile  al  fatto  che, 
prima  o  poi,  tutte  le  operazioni  di  esterna  gestione  determinano  delle 
modifiche nella situazione di liquidità rappresentate dalla variabile cassa e 
banche. Il saldo di cassa e banca finale corrisponde al saldo iniziale più le 
variazioni delle fonti finanziarie (di liquidità) meno le variazioni derivanti 
da operazioni che hanno utilizzato risorse di liquidità. 
Cf  = Ci +  fonti -  Impieghi 
 
Tramite l’equazione di cassa e banche, il modello calcola i valori finali 
attesi  in  modo  iterativo  in  quanto,  se  determina  la  liquidità  prodotta  o 
richiesta dal programma di esercizio, tale situazione di liquidità è variabile 
indipendente nel calcolo di altre voci di bilancio che da questa dipendono. 
Si modificano, di conseguenza, il capitale di funzionamento, i mezzi di   26
terzi e anche il capitale netto a seguito della nuova determinazione del red-
dito  d'esercizio.  Si  arriva  a  una  situazione  nella  quale  la  condizione  di 
pareggio di bilancio non è più soddisfatta e la posizione di liquidità deve 
essere calcolata nuovamente. 
Questo processo iterativo procede per approssimazioni successive fino a 
quando il modello del bilancio converge verso una situazione di stabilità 
nella  quale  una  ulteriore  iterazione  non  porta  a  modifiche  nelle  voci 
componenti  l'equazione  A  =  P  +  N  e  la  posizione  di  liquidità,  variabile 
risultato del programma prospettico, viene determinata in modo univoco. 
 
L’equazione di produttività 
 
L’equazione della produttività ha l’obiettivo di individuare un approccio 
convincente  a  fondamento  del  processo  di  previsione  delle  variabili 
economiche.  
Si  può stimare  la  produttività,  come  mezzo per  determinare  le  variabili 
economiche  e  poi  quantificare  le  dinamiche  finanziarie  e  monetarie  a 
queste  collegate.  La  produttività  e  l’efficienza  nello  svolgimento  del 
processo produttivo sono, infatti, tra le determinanti del successo di una 
azienda. 
Produttività = output/input = (rimanenze finali+vendite)/(rimanenze iniziali 
+ costi operativi) 
Ci  sono due  modalità    di  stima  previsiva  basate sulla  produttività.  Una 
prima considera come variabili indipendenti gli input e la produttività e 
come variabile dipendente gli output, il valore della produzione ottenuta. In 
questo caso gli input sono determinati in funzione del valore assunto l’anno 
precedente,  il  livello  di  produttività  prospettica  è  fissato  in  relazione  a   27
quella  retrospettiva,  eventualmente  aggiustata  per  una  percentuale 
attribuibile ai nuovi investimenti, alle curve di apprendimento, all'utilizzo 
più intensivo delle risorse materiali ecc. Il valore degli output, una volta 
fissati input e produttività prospettica, è univocamente determinato. 
 E’ compito dell’utilizzatore del modello stimare quale quota degli output 
ottenuti  va  tradotta  in  vendite  durante  l'esercizio  e  quale  in  rimanenze. 
Questa  approccio  si  fonda  sull'ipotesi  che  non  vi  sia  il  problema  di 
collocare i prodotti nel mercato. Può essere utilizzato nelle aziende in forte 
espansione, in grado di vendere i propri prodotti, vincolate dalla capacità 
produttiva  dall'organizzazione  della  produzione  e  non  dalle  dinamiche 
commerciali. 
Una  seconda  modalità  nell'adozione  dell'equazione  della  produttività 
considera come variabile indipendente il valore della produzione ottenuta 
sulla base di un valore di produttività e, come incognita, il valore degli 
acquisti  (le  rimanenze  iniziali  sono  date).  Questo  approccio  si  fonda 
sull’idea che il vincolo non sia più la disponibilità di capacità produttiva, 
ma la capacità che l'azienda ha di collocare i prodotti nel mercato   29
4 CRYSTAL BALL 
 
Crystal Ball è una suite di applicazioni basate su Microsoft® Excel 
che ampliano le possibilità di analisi e simulazione dei modelli.  
Crystal Ball è uno strumento flessibile che può essere applicato per 
comprendere qualsiasi tipo di problema, dove incertezze e variabilità 
distorcono  i  risultati  del  modello.  In  aggiunta  alla  simulazione, 
utilizzando i dati storici, si possono creare accurati modelli predittivi e 
ricercare  soluzioni  ottimali.  Crystal  Ball  può  essere  applicato 
velocemente a qualsiasi modello Excel nuovo o esistente. 
Crystal  Ball  mette  a  disposizione  una  vasta  gamma  di  comandi 
indispensabili nella simulazione. 
Si possono definire le distribuzioni e i parametri delle variabili input. 
Si possono poi selezionare le variabili output e su di esse effettuare 
analisi di incertezza e di sensitività. Sono a disposizione grafici per la 
distribuzione dell’output, tabelle contenenti le principali statistiche per 
l’analisi di incertezza. L’analisi di sensitività può essere condotta con 
correlogrammi, con grafici che mostrano i coefficienti di correlazione 
o il contributo alla varianza dell’output. 
Si  possono  poi  creare  report  con  i  risultati  delle  analisi.  31
5 CAMELOT S.R.L. 
 
 
5.1 Stato patrimoniale finanziario 
 
   31/12/2003 31/12/2002    31/12/2003 31/12/2002
                  
            Debiti verso banche entro i 12 mesi  90.752 / 
            Debiti verso altri finanziatori entro i 12 mesi  481.215 / 
            Debiti verso fornitori entro 12 mesi  608.494 939.319
            Debiti verso istituti di previdenza  50.720 / 
            Debiti diversi entro 12 mesi  109.203 / 
            Debiti tributari  208.154 / 
Disponibilità liquide  163.057 58.929   Ratei e risconti passivi  5.499 18.480
Liquidità immediate  163.057 58.929           
            PASSIVO CORRENTE  1.554.037 957.799
Ratei attivi  9.431 8.792           
Crediti verso clienti a breve termine  927.226 860.942   Debiti verso banche oltre i 12 mesi  396.552 946.550
Liquidità differite  936.657 869.734   Debiti verso altri finanziatori oltre i 12 mesi  952 / 
            fondo TFR  9.445 5.045
Rimanenze  46.366 44.270   fondi per rischi e oneri  40.000  
Scorte  46.366 44.270           
            PASSIVO CONSOLIDATO  446.949 951.595
ATTIVO CIRCOLANTE  1.146.080 972.933           
            CAPITALE DI TERZI  2.000.986 1.909.394
Immobilizzazioni materiali  1.188.080 1.177.806           
            Capitale sociale  99.500 99.500
Immobilizzazioni immateriali  6.379 11.986   Riserva legale  10.516 10.039
            Altre riserve  172.398 172.399
Immobilizazioni finanziarie  26.362 29.084   Utile d'esercizio  83.501 477
                    
ATTIVO IMMOBILIZZATO  1.220.821 1.218.876   CAPITALE NETTO  365.915 282.415
                    
TOTALE ATTIVO  2.366.901 2.191.809   TOTALE PASSIVO  2.366.901 2.191.809  32
5.2 Stato patrimoniale funzionale 
 
 
  31/12/2003 31/12/2002
       
Capitale investito 
Crediti verso i clienti entro 12 mesi  927.226 860.942
Rimanenze  46.366 44.270
Ratei e risconti attivi  9.431 8.792
Capitale circolante operativo lordo  983.023 914.004
        
Debiti verso fornitori entro 12 mesi  608.494 939.319
Debiti verso istituti di previdenza  50.720 / 
Debiti diversi entro 12 mesi  109.203 / 
Debiti tributari  208.154 / 
Ratei e Risconti passivi  5.499 18.480
Passivo corrente operativo  982.070 957.799
        
CAPITALE CIRCOLANTE OPERATIVO NETTO  953 -43.795
        
Crediti oltre i 12 mesi     2.722
Immobilizzazioni materiali  1.188.080 1.177.806
Immobilizzazioni immateriali  6.379 11.986
Attivo immobilizzato operativo  1.194.459 1.192.514
        
Fondi per rischi e oneri  40.000  
Fondo TFR  9.445 5.045
        
Passivo consolidato operativo  49.445 5.045
        
ATTIVO IMMOBILIZZATO OPERATIVO NETTO  1.145.014 1.187.469
        
Capitale investito netto nella gestione caratteristica  1.145.967 1.143.674
        
Immobilizzazioni finanziarie  26.362 26.362
Capitale investuito netto nella gestione accessoria  26.362 26.362
        
CAPITALE INVESTITO NETTO TOTALE  1.172.329 1.170.036
     
Struttura finanziaria 
Capitale sociale  99.500 99.500
Riserva legale  10.516 10.039
Altre riserve  172.398 172.399
Utile d'esercizio  83.501 477
Capitale netto  365.915 282.415
        
Debiti verso banche oltre i 12 mesi  396.552 946.550
Debiti verso altri finanziatori oltre i 12 mesi  952 / 
Passivo consolidato finanziario  397.504 946.550
        
Debiti verso banche entro i 12 mesi  90.752 / 
Debiti verso altri finanziatori entro i 12 mesi  481.215 / 
Disponibilità liquide  -163.057 -58.929
Posizione finanziaria netta  408.910 -58.929
        
   1.172.329 1.170.036  33




  31/12/2003 31/12/2002
       
Ricavi delle vendite e delle prestazioni  7.210.293 3.952.447
Altri ricavi e proventi  3.853 8.116
Valore della produzione ottenuta  7.214.146 3.960.563
        
Acquisti di materie prime, sussidiarie, dì consumo e di merci  6.079.662 3.435.784
Costi per servizi  408.158 177.423
Variazioni delle rimanenze di materie prime, sussidiarie, di consumo e merci   3.760 -14.280
Oneri diversi di gestione  81.387 24.825
Costi della produzione esterni  6.572.967 3.623.752
        
VALORE AGGIUNTO  641.179 336.811
        
Salari e stipendi  150.976 103.658
Oneri sociali  45.928 34.472
Trattamento di fine rapporto  9.516 6.745
Altri costi del lavoro     9.437
        
MARGINE OPERATIVO LORDO (EBITDA)  434.759 182.499
        
Ammortamento delle immobilizzazioni immateriali  5.608 1.489
Ammortamento delle immobilizzazioni materiali  163.432 113.286
Accantonameno per rischi  40.000  
Svalutazioni dei crediti compresi nell'attivo circolante e delle disponibilità liquido  4.001  
Ammortamenti e accantonamenti della gestione caratteristica  213.041 114.775
        
RISULTATO OPERATIVO DELLA GESTIONE CARATTERISTICA  221.718 67.724
        
Proventi finanziari  3.542 1.805
Rivalutazioni di titoli iscritti nell'attivo circolante     1.573
Proventi netti della gestione patrimoniale  3.542 3.378
        
RISULTATO OPERATIVO (EBIT)  225.260 71.102
        
Interessi e oneri finanziari  -36.268 -57.437
Oneri finanziari  -36.268 -57.437
        
RISULTATO LORDO DI COMPETENZA  188.992 13.665
        
Proventi straordinari  14.671  
Oneri straordinari  -10.755 -1
Risultato della gestione straordinaria  3.916 -1
        
REDDITO PRIMA DELLE IMPOSTE  192.908 13.664
        
Imposte sul reddito di esercizio  109.407 13.187
        
RISULTATO NETTO  83.501 477
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ricavi dalle vendite e dalle prestazioni 
posizione di mercato*funzione incremento del 
mercato*posizione di mercato 
Funzione incremento di mercato  Beta3,3 (min5%, max25%) 
Percentuale di mercato  10% 
altri ricavi e proventi  Triangolare (0,4000,8000) 
Acquisti di materie prime, sussidiarie, dì consumo e di merci 
(Ricavi dalle vendite e dalle prestazioni + 
magazzino)/Produttività - rimanenze iniziali 
Costi per servizi  funzione costi per servizi*ricavi 
funzione costi per servizi  Normale (0,05;0,01) 
Variazioni delle rimanenze di materie prime, sussidiarie, di consumo e 
merci   magazzino T+1 - magazzinoe T+2 
Oneri diversi di gestione  Triangolare (0,400000,800000) 
Salari e stipendi  Funzione stipendi*ricavi 
Funzione stipendi  Normale (0,02;0,002) 
Oneri sociali  0,42*salari e stipendi 
Trattamento di fine rapporto  salari e stipendi/13,5 
Ammortamento delle immobilizzazioni immateriali  0,25*immobilizzazioni immateriali 
Ammortamento delle immobilizzazioni materiali  0,1*immobilizzazioni materiali 
Accantonameno per rischi  40000 
Svalutazioni dei crediti compresi nell'attivo circolante e delle disponibilità 
liquido 
Funzione svalutazione crediti*crediti verso clienti 
entro 12 mesi 
Funzione svalutazione creditisvalutazione  Triangolare (0;0,005;0,02) 
Proventi finanziari 
Funzione proventi finanziari*immobilizzazioni 
finanziarie 
Funzione proventi finanziari  funzione CB 
Interessi e oneri finanziari  0,1* Funzione cassa e banche 
Proventi straordinari  Triangolare(0,15000,50000) 
Oneri straordinari  Triangolare(-50000,-15000,0) 
Imposte sul reddito di esercizio  Reddito ante imposte*0,37+valore aggiunto*0,0425 
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Stato patrimoniale 
 
Crediti verso i clienti entro 12 mesi  Ricavi dalle vendite e dalle prestazioni*tempo riscossione crediti/360 
tempo riscossione crediti  45 
Magazzino  Acquisti*%magazzino 
%magazzino  Acquisti t/acquisti(t+1) 
Ratei e risconti attivi  Triangolare(0,9000,18000) 
Debiti verso fornitori entro 12 mesi  acquisti*dilazione pagamenti/360 
Dilazione pagamenti  45 
Debiti verso istituti di previdenza  Salari e stipendi*0,3 
Debiti diversi entro 12 mesi  Normale(100000,20000) 
Debiti tributari  Risultato netto*0,05 
Ratei e Risconti passivi  Triangolare(0,5000,10000) 
Immobilizzazioni materiali  Impianti e attrezzature+acquisti impianti e attrezzature-fondo ammortamento 
Immobilizzazioni immateriali  Imm.immateriali+acquisti imm.immateriali-fondo ammortamento 
Fondi per rischi e oneri  40000 
Fondo TFR  Fondo TFR(t)-trattamento di fine rapporto+accantonamento fondo TFR 
Immobilizzazioni finanziarie  26362 
Capitale sociale  99500 
Riserva legale  Riserva legale(t)+utile*0,05 
Altre riserve  Altre riserve(t)+utile(t+1)*0,01 
Debiti verso altri finanziatori oltre i 12 mesi Debiti verso altri finanziatori(t)+2% 
Debiti verso banche entro i 12 mesi  Equazione cassa e banche 
Debiti verso altri finanziatori entro i 12 
mesi  0 
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